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D
ie Preise für international gehandelte Rohstoffe 
sind in den letzten Monaten auf breiter Front 
deutlich gestiegen. Im März lagen sie, gemessen am 
HWWA-Index auf US-Dollar-Basis, um 20% über dem 
Vorjahresstand. Am deutlichsten war die Verteuerung 
bei Industrierohstoffen mit 30%. Hier haben sich die 
Notierungen seit dem Herbst 2001, als sie auf einen 
langjährigen Tiefstand gefallen waren, um 60% er-
höht. Im Euroraum ﬁ  el der Preisanstieg bei Industrie-
rohstoffen wegen der Aufwertung des Euro gegenüber 
dem Dollar allerdings deutlich geringer aus. In Euro 
gerechnet verteuerten sich Industrierohstoffe seit dem 
Herbst 2001 nur um 18% (vgl. Schaubild 1). 
Wesentlicher Grund für den starken Preisanstieg 
bei Industrierohstoffen war eine steigende Nachfrage, 
bei zum Teil verknapptem Angebot. Das gilt auf breiter 
Front, insbesondere aber für Metalle und Mineralien. 
Stark beeinﬂ   ußt wurde die Preistendenz durch eini-
ge asiatische Schwellenländer, insbesondere China 
und Indien. Der Verbrauch und damit der Import von 
NE-Metallen nahm im vergangenen Jahr in den asiati-
schen Ländern beschleunigt zu (vgl. Schaubild 2). 
China, dessen Wirtschaft im vergangenen Jahr 
um 9% wuchs, hat seinen Anteil am Weltverbrauch 
von NE-Metallen in den letzten sechs Jahren nahezu 
verdoppelt (auf über 19%) und so die USA als größ-
ten Verbraucher abgelöst. Dabei tritt es angesichts 
unzureichender Ausweitung der eigenen Rohstoffer-
zeugung zunehmend als Nachfrager auf den interna-
tionalen Rohstoffmärkten auf und beeinﬂ  ußt die Prei-
sentwicklung bei einer Reihe von Industrierohstoffen 
entscheidend. So wurde der jeweils Anfang des Jahres 
zwischen den großen Produzenten von Eisenerz und 
den Verbrauchern in Europa und Japan ausgehandelte 
Preis für Eisenerz aufgrund gestiegener chinesischer 
Importe für dieses Jahr deutlich – um 19% – heraufge-
setzt. Die wachsende Edelstahlerzeugung Chinas ließ 
die Preise für Stahlschrott und Nickel auf Rekordhö-
hen steigen; und die Notierungen für Kupfer und Blei 
waren im März so hoch wie zuletzt Mitte der neunziger 
Jahre. Auch bei Kautschuk – er wird zu mehr als 70% 
in der Reifenherstellung verwendet – setzte sich der 
mit der stark expandierenden Automobilproduktion in 
China vor zwei Jahren begonnene Preisanstieg fort. 
Nach mehreren Jahren mit sehr niedriger Preisen, die 
im Hauptanbaugebiet Südostasien eine deutliche Ver-
minderung der Neuanpﬂ  anzungen – die bis zur Reife 
sieben Jahre brauchen – zur Folge hatte, kletterten die 
Preise für Naturkautschuk im Laufe des vergangenen 
Jahres auf den höchsten Stand seit 1996. 
Über das konjunkturell bedingte Maß hinaus wur-
de der Preisanstieg bei Industrierohstoffen durch 
spekulative Käufe von Investmentfonds unterstützt. 
Iinsbesondere bei einigen Metallen dürften die Über-
steigerungen groß sein. 
Steigende Nachfrage nach Industrierohstoffen
Die fortschreitende Erholung der Weltwirtschaft 
wird die Nachfrage nach Industrierohstoffen weiter 
anziehen lassen, zumal die Belastungen durch stei-
gende Preise bisher für die Verbraucher außerhalb 
des Dollarraums begrenzt blieben. Auch die Roh-
stofﬁ  mporte Chinas werden mit anhaltend kräftigem 
Wirtschaftswachstum, das von der rohstofﬁ  ntensiven 
Automobil- und Bauproduktion angetrieben wird, wei-
ter zunehmen. 
Die Rohstoffproduktion hingegen wird wohl nur 
allmählich ausgeweitet. Die Kapazitäten sind hoch 
ausgelastet und lassen sich nur allmählich erhöhen. 
Zudem bieten die nur vergleichsweise moderat stei-
genden Exporterlöse in Ländern mit deutlicher Auf-
wertung der heimischen Währung gegenüber dem 
US-Dollar – so in den Bergbauländern Australien, 
Kanada und Südafrika – den Produzenten dort bislang 
noch wenig Anreiz zu einer Ausweitung der Kapazitä-
ten. Bei Metallen konnten sie zum Teil auch aufgrund 
von Produktionsausfällen bei mehreren großen Anla-
gen zunächst nur unzureichend reagieren. 
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Die Preise für Industrierohstoffe werden daher in 
diesem Jahr weiter kräftig steigen. Im Jahresdurch-
schnitt dürften sie sich, in Dollar gerechnet, sogar 
noch etwas stärker erhöhen als im vergangenen Jahr. 
Die Rohölpreise, die mit dem Näherrücken des Irak-
Kriegs bis Anfang März letzten Jahres kräftig gestie-
gen waren, zogen nach nur kurzem Rückgang erneut 
an und lagen zuletzt auf Dollarbasis mit 33 $/Barrel für 
Brentöl wieder fast auf dem hohen Vorjahresniveau. 
Der wesentliche Grund dafür war wie bei Industrie-
rohstoffen eine deutliche Zunahme der Nachfrage bei 
relativ niedrigen Lagerbeständen. Auch andere Ener-
gierohstoffe verteuerten sich. 
Bei Kohle hatte vor allem der wachsende Eigenbe-
darf Chinas eine deutliche Erhöhung der Importe von 
Kokskohle für die Stahlindustrie und eine Verminde-
rung der Exporte von Kraftwerkskohle zur Folge. Dies 
führte – zusammen mit einer verstärkten Importnach-
frage der USA, wo teilweise heimische Kohle aus Um-
weltschutzgründen durch Importkohle mit geringerem 
Schwefelgehalt ersetzt wird – zu einem Anstieg der 
Weltmarktpreise für Steinkohle im Laufe des vergan-
genen Jahres auf Rekordhöhen. 
Der weltweite Ölverbrauch, der im Jahr 2002 et-
wa stagniert hatte, nahm im vergangenen Jahr nach 
Schätzung der Internationalen Energie-Agentur (IEA) 
um knapp 2% zu. Ausschlaggebend dafür war eine 
kräftige Steigerung der Nachfrage in China und den 
USA. In China führte der mit fortschreitender Industri-
alisierung und einer rasch wachsenden Zahl privater 
PKW zunehmende Verbrauch von Mineralölprodukten 
bei kaum expandierender heimischer Ölförderung zu 
einer deutlichen Erhöhung der Einfuhren; nach einer 
Zunahme um 10% im Jahr 2002 stiegen sie im vergan-
genen Jahr sogar um reichlich ein Drittel. China hat 
mittlerweile Japan als größten Ölimporteur nach den 
USA abgelöst.
In den USA wurde der Ölverbrauch im vergange-
nen Jahr zunächst wegen stark erhöhter Preise für 
die Konkurrenzenergie Erdgas ausgeweitet. Zum 
Jahresende beschleunigte sich die Zunahme mit der 
voranschreitenden konjunkturellen Erholung. Der hohe 
Ölbedarf wurde zum Teil aus Lägern gedeckt, dadurch 
sanken die Ölvorräte bei den Verarbeitern und Ver-
brauchern in den USA auf den niedrigsten Stand seit 
drei Jahrzehnten. 
Die seit langem relativ stetig expandierende Ölför-
derung außerhalb der OPEC nahm im vergangenen 
Jahr weiter zu. Nachdem auch die OPEC-Länder, die 
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Änderungen in %.
Quelle: W orld Bureau of Metal Statistics.
nach dem Irak-Krieg zunächst ihre Produktion ein-
geschränkt hatten, schließlich wieder mehr Öl – über 
die vereinbarten Quoten hinaus – förderten, stieg die 
Weltproduktion im Jahr 2003 um 3,5% an, nach einem 
leichtem Rückgang im Vorjahr. Da die Lagerbestände 
in den Verbraucherländern aber weiterhin relativ nied-
rig sind und die Gefahr von Versorgungsengpässen 
besteht – etwa als Folge sich zuspitzender politischer 
Unruhen im wichtigen Ölförderland Venezuela –, blie-
ben die Ölpreise hoch. Preistreibend wirkten auch um-
fangreiche spekulative Käufe in Erwartung zunächst 
noch weiter anziehender Notierungen. So erreichten 
in New York die Netto-Kaufpositionen im März ein 
Rekordniveau1. 
Angesichts der hohen Weltölförderung und der 
Aussicht auf zusätzliche Öllieferungen aus dem Irak 
befürchten die OPEC-Länder einen drastischen Rück-
gang der Ölpreise zum Frühjahr, wenn die Nachfrage 
nach Öl üblicherweise saisonbedingt geringer wird. 
Daher kündigten sie im Februar an, ihre Produkti-
onsquoten zum Beginn des ersten Quartals um 1 
Mill. Barrel pro Tag bzw. 4% herabzusetzen. Bei der 
gegenwärtigen Überschreitung der vereinbarten Ober-
grenzen um etwa 1,8 Mill. Barrel2 würde die Befolgung 
der Beschlüsse sogar eine Verminderung der tatsäch-
lichen Produktion der OPEC-Länder3 um 2,8 Mill. Bar-
rel oder 10% bedeuten. Die OPEC-Mitglieder Algerien 
und Nigeria, in denen vergleichsweise viele ausländi-
sche Firmen das Öl fördern, haben diese angewiesen, 
die – bislang nicht begrenzten – Fördermengen um 
10% zurückzunehmen4. Bisher gehörten diese beiden 
Länder allerdings zu den Mitgliedern mit niedriger Pro-
duktionsdisziplin. 
Ob es am 1. April tatsächlich zu der angekündigten 
Kürzung der OPEC-Förderung kommt, hängt von der 
Entwicklung der Ölpreise ab. Unmittelbar vor dem 
Termin bietet das nächste OPEC-Treffen eine Möglich-
keit, die Beschlüsse zu revidieren.
Nach ihren eigenen Regeln hätten die OPEC-Länder 
ihre Förderquoten zu Beginn dieses Jahres heraufset-
zen müssen. Die Weigerung, angesichts der anhalten-
den Überschreitung des Zielpreises von 22 bis 28 Dol-
lar je Barrel für den OPEC-Korb5 den im Jahr 2000 ein-
geführten „automatischen“ Anpassungsmechanismus 
anzuwenden, läßt jedoch vermuten, daß sie bis auf 
weiteres einen höheren Ölpreis als bisher anstreben, 
um die Kaufkraftverluste durch die Dollarschwäche zu 
mindern. Appelle der IEA an die OPEC, die Förderung 
mit Rücksicht auf die negativen Wachstumswirkungen 
der hohen Ölpreise auszuweiten, blieben bislang ohne 
Wirkungen auf die ofﬁ  zielle OPEC-Förderpolitik. Ver-
mutlich werden die Rohölnotierungen zum Frühjahr 
zwar nachgeben, aber bei der Präferenz der OPEC für 
höhere Ölpreise, einer konjunkturell bedingten Stei-
gerung der Ölnachfrage in den Industrieländern und 
einem weiter hohen Verbrauch in China und anderen 
asiatischen Ländern werden sie weiterhin eher im obe-
ren Bereich des OPEC-Zielbandes liegen.
Der steigende Ölverbrauch in China und anderen 
Schwellenländern sowie geopolitische Unsicherheiten 
haben Befürchtungen über drohende Engpässe bei 
der Ölversorgung genährt. Die kurzfristig mobilisierba-
ren zusätzlichen Förderkapazitäten der OPEC-Länder 
ohne den Irak haben nach Schätzung der IEA einen 
Umfang von knapp 2 Mill. Barrel pro Tag, bezogen 
auf die Fördermenge im Februar. Mehr als die Hälfte 
davon entfällt auf Saudi-Arabien. Verglichen mit frü-
heren Jahren sind die freien Kapazitäten der OPEC 
sehr niedrig, entsprechend eingeschränkt sind der-
zeit die Möglichkeiten, plötzliche Lieferausfälle durch 
Mehrproduktion an anderer Stelle auszugleichen. Auf 
längere Sicht werden beträchtliche ﬁ  nanzielle Anstren-
gungen nötig sein, um die weltweiten Förderkapazitä-
ten im Hinblick auf den zu erwartenden Anstieg des 
Ölverbrauchs zu erhöhen.
1 Vgl. Sebastian Sachs, T obias Bayer: Spekulanten halten Preis in 
Schach, in: Financial Times Deutschland, 3.3.2004.
2 Schätzung des US-Energieministerium für Februar. Vgl. http://
www.eia.doe.gov/emeu/steo/pub/3atab.html
3 Das OPEC-Mitglied Irak ist nicht in die Vereinbarungen über Förder-
begrenzungen einbezogen.
4 Vgl. Carola Hoyos: Oil companies ordered to cut output, in: Finan-
cial Times, 1.3.2004.
5 Mittlerer Preis von sieben Ölsorten, der im Durchschnitt einen Dollar 
niedriger ist als der Brentpreis.